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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A los Accionistas de
MERIZA S. A.:

Hemos auditado los balances generales adjuntos de MERIZA S. A. al 31 de diciembre del 2004 y 2003
y los correspondientes estados de resultados, de cambios en el patrimonio de los accionistas y de flujos
de caja por los afios terminados en esas fechas. Estos estados financieros son responsabilidad de la
administracién de la Compaiifa. Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre estos estados
financieros basada en nuestras auditorias.

Nuestras auditorias fueron efectuadas de acuerdo con normas de auditoria generalmente aceptadas en el
Ecuador. Estas normas requieren que una auditoria sea disefiada y realizada para obtener certeza
razonable que los estados financieros no contienen errores importantes. Una auditoria incluye el
examen, a base de pruebas selectivas, de la evidencia que sustenta las cantidades y revelaciones
presentadas en los estados financieros. Incluye también la evaluacion de los principios de contabilidad
utilizados y de las estimaciones importantes hechas por la administracién, asi como una evaluacién de
la presentacioén general de los estados financieros. Consideramos que nuestras auditorias proveen una
base razonable para nuestra opinion.

En nuestra opinion, los referidos estados financieros presentan razonablemente, en todos los aspectos
importantes, la situacion financiera de MERIZA S. A. al 31 de diciembre del 2004 y 2003, los
resultados de sus operaciones y sus flujos de caja por los afios terminados en esas fechas, de acuerdo
con principios de contabilidad generalmente aceptados en el Ecuador

La Compaiiia esta en etapa de desarrollo y como esté indicado en la nota 1, a partir del mes de
septiembre del 2001, y hasta la presente fecha, ha efectuado labores de preparacion del terreno, siembra
de plantas de teca y su mantenimiento, por lo que dichos costos y gastos estan incluidos como
propiedades (plantaciones), en el balance general, lo cuales seran liquidados aproximadamente en el
afio 2021, fecha de corte de 1a madera.
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A member firm of
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MERIZA S. A.

BALANCES GENERALES AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2004 Y 2003

(Expresados U.S. ddlares)

ACTIVOS

ACTIVOS CORRIENTES:
Bancos

Inversiones

Cuentas por cobrar

Total

PROPIEDADES:

Terrenos

Plantaciones

Instalaciones

Total

Menos depreciacion acumulada
Propiedades, neto

TOTAL

PASIVO Y PATRIMONIO
DE LOS ACCIONISTAS

CUENTAS POR PAGAR

PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS:

Capital social

Aportes para futuro aumento de capital

Reserva legal
Utilidades retenidas
Total patrimonio de los accionistas

TOTAL

Ver notas a los estados financieros

o0

79,390
191,873
13.907
285,170

(2.781)
282.389

439,003

3.118

80,000
351,862
1,399
2,714
435,975

439,003

79,390
154,221
13,907
247,518

(1,391)
246,127

440,512

80,000
346,026
1,097
8.337
435,460

440,512




MERIZA S. A.

ESTADOS DE RESULTADOS

POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2004 Y 2003

(Expresados U.S. dédlares)

INGRESOS:
Intereses ganados en inversiones

GASTOS:

Honorarios profesionales
Impuestos y contribuciones
Gastos legales

Gastos varios

Servicios bancarios

Total Gastos

UTILIDAD ANTES DE IMPUESTO A LA RENTA
IMPUESTO A LA RENTA

UTILIDAD NETA

Ver notas a los estados financieros

Notas

10

(1.005)
3.016




MERIZA S. A.

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2004 Y 2003

(Expresados U.S. ddlares)

ENERO 1, 2003

Utilidad neta
Transferencias
Dividendos pagados
Apropiaciones

DICIEMBRE 31, 2003

Utilidad neta
Transferencias
Dividendos pagados
Apropiaciones

DICIEMBRE 31, 2004

Ver notas a los estados financieros

Aportes para
futuro
Capital aumento
Social de Capital

80,000 345,000
1,026
80,000 346,026
5,836
80,000 351,862

Reserva Utilidades
Legal Retenidas Total
1,710 426,710
9,263 9,263
1,097 (1,097)
(513) (513)
(1.026)
1,097 8,337 435,460
3,016 3,016
301 (301)
(2,501) (2,501)
(5.836)
1,399 2,714 435,975




MERIZAS. A.

ESTADOS DE FLUJOS DE CAJA

POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2004 Y 2003

(Expresados U.S. dodlares)

FLUJO DE CAJA EN ACTIVIDADES DE OPERACION:
Cobro de cartera de Diners Club del Ecuador

Pagado a proveedores

Intereses ganados

Impuesto a la renta

Efectivo neto proveniente de actividades de operacion

FLUJO DE CAJA EN ACTIVIDADES DE INVERSION:
Inversiones

Costos y gastos de mantenimiento

Otros

Efectivo neto utilizado en actividades de inversién

FLUJO DE CAJA EN ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO:

Dividendos pagados
Efectivo neto proveniente de actividades de financiamiento

CAJA:
Variacion del afio
Inicio de afio

EFECTIVO AL FINAL DEL PERIODO

CONCILIACION DE LA UTILIDAD NETA CON EL EFECTIVO
NETO PROVENIENTE DE ACTIVIDADES DE OPERACION:

Utilidad neta

Cambios en activos y pasivos:
Cuentas por cobrar
Cuentas por pagar

EFECTIVO PROVENIENTE DE ACTIVIDADES DE OPERACION

Ver notas a los estados financieros

2004

—

5,416
(11,429)
15,397

(3.526)
5,858

16,198
(36,262)

(20.064)

(2.501)
(2.501)

(16,707)
23,962

1255

3,016

4,776
(1,934)

48,164
(46,659)
13.320
14,825

(513)
(513)

14,312
9,650

23,962

5.




MERIZA S. A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2004 Y 2003

1.

2.

ACTIVIDAD Y DESARROLLO DEL PROYECTO DE TECA

MERIZA S. A. fue constituida en el Ecuador e inici6 sus actividades en septiembre del 2001 en la
siembra de teca para su posterior cosecha y comercializacién. En agosto 1 del 2002 se registré en el
Mercado de Valores como emisor de acciones segtin Resolucién No. 2002-2-01-000223, por lo cual
estd obligada a presentar estados financieros auditados segun lo indicado en el Art. 194 de la Ley de
Mercado de Valores.

Al 31 de diciembre del 2004, la Compaiiia se encuentra en etapa de desarrollo. A partir del mes de
septiembre del 2001, se inici6 el periodo de preparacion de terreno para siembra de teca. El proyecto
consiste en la siembra de plantas de Teca, para lo cual la Compafiia adquiri6 terrenos con una
superficie de 169.35 hectareas en la hacienda denominada Suruche ubicada en la Parroquia y Cant6én
Palestina, Provincia del Guayas. La cosecha de teca tiene un plazo de 20 afios a partir de la siembra.
La Compafiia ha sembrado plantas de teca en aproximadamente 139 hectareas de superficie del
terreno que corresponden 135 hectéreas en el afio 2002 y 4 hectareas en el afio 2003.

La inversion requerida para el proyecto es de aproximadamente US$450,000 utilizados
principalmente para la compra de tierra, siembra de plantas de teca, manejo agricola y administrativo
y costos para la futura cosecha de la madera en un plazo de 20 afios.

Adicionalmente se encuentra desarrollando el cultivo de cafia en una extensién menor de terreno
desde junio del 2002.

Los estados financieros han sido preparados en U.S. délares como resultado del proceso de
dolarizacién de la economia a través del cual el Gobierno Ecuatoriano fijé como moneda de curso
legal del pais, el d6lar de los Estados Unidos de América.

Si bien el proceso de dolarizacion incorpora el délar de los Estados Unidos de América como una
moneda estable, la variacion en los indices de precios al consumidor (véase Nota 3) en la Republica
del Ecuador, afecta la comparabilidad de ciertos importes incluidos en los estados financieros
adjuntos por el afio terminado el 31 de diciembre del 2004. Por lo tanto, el andlisis comparativo de
tales estados financieros debe hacerse considerando tal circunstancia.

POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS

Las politicas contables de la Compafiia son las establecidas por la Federacién Nacional de Contadores
del Ecuador y autorizadas por la Superintendencia de Compaiiias del Ecuador. Estas politicas estan
basadas en Normas Ecuatorianas de Contabilidad, las cuales requieren que la Administracion realice
ciertas estimaciones y establezca algunos supuestos inherentes a la actividad econémica de la entidad,
con el propésito de determinar la valuacién y presentacion de algunas partidas que forman parte de los
estados financieros. En opinion de la Administracion, tales estimaciones y supuestos estuvieron
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basados en la mejor utilizacién de la informacién disponible al momento, los cuales podrian llegar a
diferir de sus efectos finales.

A continuacién se resumen las principales practicas contables seguidas por la Compaiiia en la
preparacién de sus estados financieros:

Inversiones - Estan registradas al costo de adquisicion.

Propiedades — Incluyen principalmente costos y gastos para mantenimiento de las plantas y el terreno
cultivado siembra con que seran amortizados a partir de la primera cosecha.

Ingresos y Gastos - El estado de resultados a partir del 31 de diciembre del 2003, incluye los
intereses ganados en inversiones y gastos administrativos que no relacionados con la plantacion.

Impuesto a la Renta - La provision para impuesto a la renta esta constituida a 1a tasa del 25%.

INDICES DE PRECIOS AL CONSUMIDOR

El siguiente cuadro presenta informacion relacionada con el porcentaje de variacion en los indices de
precios al consumidor preparada por el Instituto Nacional de Estadistica y Censos.

Afio terminado Variacion
diciembre 31 porcentual
2001 22
2002 9
2003 6
2004 2
BANCOS

Un resumen de bancos es como sigue:

( U.S. ddlares)

Bancos locales 7,198 1,762
Bancos del exterior 57 22.200
Total 1,255 23,962

-




5. INVERSIONES

Un resumen de inversiones es como sigue:

... Diciembre 31...
2004 2003
(U.S. dblares)

Solares en urbanizacién Ciudad Celeste para futura venta,
garantizado mediante cesién de derechos de fiduciario 83,955

Cédulas automotrices emitidas por Fiducia S.A. que vencen
en enero, 2007 y que generan interés entre 8.25% al 8.75%
anual 21,032

Obligaciones emitidas por Constructora Inmobiliaria

Argos con interés del 9% anual con vencimientos

trimestrales de capital e intereses hasta junio del 2005 33,209 105,208
Acciones de Ecowood, nota 12 1,750

Pagaré con interés del 8% anual con vencimientos mensuales

de capital e intereses hasta noviembre del 2006 50,936
Total 139,946 156,144

6. CUENTAS POR COBRAR
Un resumen de cuentas por cobrar es como sigue:
... Diciembre 31...

2004 2003
(U.S. délares)

Cartera Diners Club del Ecuador 8,072 13,488
Rendimientos por cobrar 1,146 791
Otros 285

Total 9,503 14,279

Al 31 de diciembre del 2004 y 2003, cartera Diners Club del Ecuador representa valores invertidos en
vouchers de esta institucion, los cuales tiene un rendimiento del 12% anual.




7. PROPIEDADES

El movimiento de propiedades fue como sigue

... Diciembre 31...
2004 2003

(U.S. ddlares)

Saldo al inicio del afio 246,127 199,468
Capitalizacion de costos 36,262 46,659
Saldo al final del afio 282,389 246,127

Terrenos.- Al 31 de diciembre del 2004 y 2003, representa adquisicion de terreno con una superficie
de 169,35 hectareas, destinados para la siembra y cosecha de teca y cafia con un costo de US$79,390.
Estos terrenos estan localizados en la parroquia y canton Palestina, provincia del Guayas.

Plantaciones.- Al 31 de diciembre del 2004 y 2003, representan principalmente costos y gastos
relacionados con la preparacion de tierra para la siembra de teca detallados como sigue:

... Diciembre 31...
2004 2003
( U.S. délares)

Teca:

Plantas 25,500 25,500
Mano de obra, jornaleros 74,297 55,628
Servicio de transporte 32,821 19,216
Depreciaciones 2,781 1,391
Honorarios y otros 10,811 10,811
Administracién 13,123 13,123
Gastos preoperativos 11,605 11,605
Seguros 3,110 3,110
Fertilizantes 2,575 2,530
Suministros y otros 9.186 5.493
Total 185.809 148.407
Cafia:

Plantas 3,750 3,750
Mano de obra, jornaleros 2314 2.064
Total _6.064 5814
Total plantaciones 191,873 154,221




9.

10.

11.

12.

CAPITAL SOCIAL

Al 31 de diciembre del 2004, esta constituido por 80,000 acciones de valor nominal unitario de
US$1.00.

APORTES PARA FUTURO AUMENTO DE CAPITAL

Al 31 de diciembre del 2004, representa valores aportados por los accionistas de la compaiiia por
US$345,000 y apropiacién de utilidades del afio 2004 y 2003 por US$5,836 y US$1,026,
respectivamente.

IMPUESTO A LA RENTA

De conformidad con disposiciones legales, la tarifa para el impuesto a la renta, se calcula en un 25%
sobre las utilidades sujetas a distribucion y del 15% sobre las utilidades sujetas a capitalizacién. Los
dividendos en efectivo que se declaren o distribuyan a favor de accionistas nacionales o extranjeros

no se encuentran sujetos a retencion adicional alguna.

Los movimientos de la provisioén para impuesto a la renta fueron como sigue:

2004 2003

(en miles de U.S. délares)
Saldos al comienzo del afio 3,088 570
Provision del afio 1,005 3,088
Pagos efectuados (3.088) (570)
Saldos al fin del afio 1,005 3,088

PRINCIPALES TRANSACCIONES CON COMPANIAS RELACIONADAS

Al 31 de diciembre del 2004, se invirtié en 8 acciones de la Compaifiia Ecowood por un total de
US$1,750 que representan el 1% del capital social de dicha Compafiia. Estas transacciones se
realizan en condiciones similares que con terceros.

EVENTO SUBSECUENTE

Al 11 de febrero del 2005, la Administracion de la Compaiiia ha decidido que la promotora mantenga
la custodia de los 5 solares de la urbanizacion “La Estela”, del Proyecto Urbanistico “Ciudad Celeste”
hasta decidir las alternativas de venta, segin lo indicado en la clatsula 6.2.3. del Convenio de
Desarrollo Inmobiliario.
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